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Resumen 
El objetivo es analizar la política de financiamiento rural colombiana y para ello se 
requieren evaluaciones sobre el entorno político, jurídico y normativo; la creación y 
fortalecimiento de instituciones financieras dedicadas a servir a los clientes rurales; y los 
mercados en los que los dos primeros objetivos ya se encuentren implementados, la 
promoción de instrumentos financieros nuevos e innovadores y técnicas de gestión de 
riesgos financieros agrícolas (depósitos, seguros de cosechas, leasing financiero, 
factoring, titularización, warrants, agricultura por contrato e instrumentos de cobertura 
financiera). El propósito es proveer elementos para la discusión y el diálogo con los 
sectores público y privado interesados en promover el financiamiento rural, diseñar 
estrategias; y  la comprensión de los problemas y las implicaciones presupuestarias y 
administrativas de la ejecución de las estrategias de política de financiamiento rural. 
1. Introducción. 
El presente estudio aborda la discusión de una política relacionada al financiamiento rural 
colombiano. El objetivo es analizar la prestación de servicios de financiamiento rural, para 
ello se efectuarán evaluaciones sobre el entorno político, jurídico y normativo del 
Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural (MADR), Banco Agrario de Colombia, el Fondo 
para el financiamiento del sector agropecuario (Finagro) y el Fondo de Agropecuario de 
Garantías (FAG); la creación y fortalecimiento de instituciones financieras dedicadas a 
servir a los clientes rurales; y los mercados en los que los dos primeros objetivos ya se 
encuentren implementados, la promoción de instrumentos financieros nuevos e 
innovadores y técnicas de gestión de riesgos financieros. El análisis de las fuentes de 
información y entrevistas a funcionarios de las entidades involucradas permitirán conocer 
históricamente ¿Cuántos recursos se han destinado anualmente al sector agropecuario, 
en el perído 1990-2009? ¿Cuántos recursos se han destinado anualmente: (i)Desarrollo 
agrícola (ii) Desarrollo pecuario (iii) Desarrollo comercial agroindustrial (iv) Desarrollo 
tecnólogico, en el perído 1990-2009? ¿Cuántos recursos anuales ha destinado el Fondo 
agropecuario de Garantias FAG para respaldar obligaciones ante las entidades 
                                                 
1 Líder del Grupo de Investigación en Finanzas de la Universidad Católica de Colombia, declara expresamente que la 
presente ponencia hace parte de una investigación mayor sobre Política de Financiamiento Rural 1990-2009 que 
actualmente se desarrolla, y autoriza su presentación en el seminario SEPIA XIII y posible publicación en el libro: “Perú 
el problema agrario en debate-SEPIA XIII”. 
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bancarias? ¿Cuántos recursos anuales se ha destinado específicamente al ICR, IAT, ISA 
y AIS? ¿Cuántos recursos anuales se han destino al (i) pequeño y (ii) mediano y gran 
productor?. 
El documento, que constituye el primer capitulo de la investigación mayor, parte de unos 
antecedentes, en la que si bien es cierto que Colombia ha efectuado mejoras en el 
mercado financiero urbano, el mercado financiero rural sigue subdesarrollado. En la 
segunda parte, se reconoce que el desarrollo del sector financiero ha sido un importante 
elemento subyacente en el crecimiento económico y en el desarrollo regional por razones 
que se discuten ampliamente. En tercer lugar, para diseñar intervenciones óptimas, deben 
identificarse los problemas de manera apropiada y luego formularse las medidas 
adecuadas. Esta sección explica por qué el mercado financiero rural es tan peculiar, 
cuáles son sus principales problemas y retos que impone en materia de gestión del riesgo 
financiero; y por último, el cuarto tema aborda cuáles sus posibles estrategias de 
soluciones.  
Antecedentes 
Las primeras señales de intervención directa del Estado Colombiano en el mercado como 
propietario de entidades financieras2 fue la creación del Banco Agrícola Hipotecario BAH, 
mediante la ley 68 de 1924, para apoyar al desarrollo  rural3. La ley de creación impuso 
límites al monto de los créditos otorgados y ordenó la apertura de oficinas en las zonas 
del país que, de acuerdo a las  necesidades del sector, así lo demandaran. La crisis del 
sistema hipotecario de finales de los años 20 y principio de los 30 fue un nuevo episodio 
temprano de intervención en el sector. En consonancia con los decretos 280 y 711 de 
1932 se creó el Banco Central Hipotecario BCH con el fin ayudar a solucionar los 
problemas de calidad de la cartera y recuperación de activos del sector. Por su parte, el 
BAH absorbió la cartera de los bancos hipotecarios de Bogotá y Colombia y otorgó alivios 
a los deudores hipotecarios. Para esa misma época, las autoridades económicas 
advirtieron sobre la ineficacia de la política de crédito del BAH. Como consecuencia de 
esta preocupación, la Ley 57 de 1931 autorizó la creación de la Caja Agraria CA como 
una entidad autónoma. Para su operación  utilizaría la organización del BAH. La entidad 
tendría por objeto la realización de operaciones de crédito a los agricultores del país. La 
                                                 
2 Para un recuento histórico de la evolución del sistema financiero colombiano, ver: César González Muñoz y Amanda 
García Bolívar, "Una Visión Historiográfica del Sistema Financiero Colombiano 1923 - 2001", en El Sector Financiero de 
Cara al Siglo XXI, Tomo I, Asociación Nacional de Instituciones Financieras, Bogotá, 2002. 
3 César González Muñoz, Andrés Campos Osorio, Mónica Vélez Posada. Banca pública: ¿fin de historia? La Banca 
Pública Control Fiscal, congreso, gobierno y ciudadanía 2004 -Edición 304 – 305. En Revista Economía Colombiana. 
Contraloría General de la República. 
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Sección de Provisión Agrícola, creada por la Ley 49 de 1927 quedó a cargo de la nueva 
entidad. Mediante esta sección se vendían insumos y materiales.  
Desde entonces y hasta finales de la década de los años ochenta el Banco de la 
República se convirtió en el actor principal de la política de fomento mediante el sistema 
de "Fondos Financieros" sectoriales cuyos recursos se canalizaban por la banca 
comercial a título de operaciones de redescuento. En la década de los cincuenta se 
crearon los bancos Popular, Cafetero y Ganadero en respuesta a la percepción que 
tenían las autoridades económicas de que la política de fomento no sería exitosa por 
intermedio de la banca privada. Sin embargo, los resultados con el tiempo no parecían 
satisfactorios: intervenciones en precios y tasas de interés, programas de refinanciación o 
condonación de deudas de deudas y deterioro de la cultura crediticia con programas 
similares. En el caso del BCH y del Banco del Estado se castigaron los activos 
improductivos y se transfirieron los activos productivos y sus pasivos con el público a los 
bancos Granahorrar y Bancafé respectivamente. Éstos últimos, resultarían privatizados 
décadas más tarde. 
 
Por otro lado, el Departamento Administrativo Nacional de Estadística DANE registró una 
población de 41.2 millones de personas al finalizar 2005 en Colombia. La ruralidad4 
representa actualmente el 25% del total, esto es 10.3 millones de personas. En décadas 
anteriores, la población rural representaba un porcentaje mayor que ha venido 
decreciendo por efecto de la migración o desplazamiento a las ciudades. Así, a 
comienzos de la década de los 50s del siglo pasado, ésta ascendía al 61%; a comienzos 
de la década de los 70s, al 40%; y a mediados de la década de los 80s, el 35% (Flórez5, 
2000). Estimativos6 hechos a partir de la Encuesta Continua de Hogares del DANE, 
muestran que los migrantes recientes (últimos 5 años) del campo a las cabeceras en los 
últimos años (2000-2005), ha sido cercana a las 100.000 personas en promedio por año. 
Este desplazamiento7 está motivado por razones económicas (60%) y por violencia en el 
                                                 
4 Población que vive en centros poblados y dispersa. 
5 Flórez C.E. (2000): “Las transformaciones socio-demográficas en Colombia durante el siglo XX”, Banco de 
la República, Tercer Mundo. 
6 Leibovich José,  Nigrinis Mario, Ramos M. Caracterización del mercado laboral rural en Colombia. Banco de la República. 2007. 
7 Si se tiene en cuenta que a octubre de 2004 sólo se habían entregado al Instituto Colombiano de Desarrollo Rural INCODER, con fines 
de reforma agraria, 5.257,4 has., suponiendo que a cada familia se le entregaran 5 has. como unidad agrícola familiar, se beneficiarían 
1.051 hogares mediante la adjudicación de estos predios, cifra muy distante del total de población campesina y desplazados en espera de 
lograr el acceso a la propiedad de tierras. De acuerdo con la información de la Red de Solidaridad Social en el informe al Congreso para 
2003, existían 275.857 hogares desplazados que demandaban atención por parte del Estado. Una propuesta seria de reforma agraria debe 
tener como base los bienes sujetos a extinción de dominio pero se necesitaría contar con información estadística confiable y completa, 
por cuanto la Dirección Nacional de Estupefacientes DNE no dispone de datos completos sobre extensión del predio, propietarios en 
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campo (40%). En Colombia, el 25% de la población total es rural y se cree que una 
proporción significativa podría tener acceso al crédito, pero no se ha atendido 
debidamente. Este mercado sin explotar representa una pérdida económica sustancial, 
tanto social como privada en la implementación de un modelo agrícola8 (Suárez, 2007).   
2. IMPORTANCIA DEL DESARROLLO DEL SECTOR FINANCIERO 
Existen tres "ejes temáticos" en una política de desarrollo rural9: (i) aumentar de la 
competitividad10 del sector11 agrícola y forestal, (ii) mejorar el medio ambiente y el entorno 
rural; y  (iii) Aumentar la calidad de vida en las zonas rurales y diversificación de la 
actividad económica12. El sector financiero ha sido un importante elemento subyacente en 
una política de desarrollo rural y en el desarrollo de la estructura agraria al sistema 
agroindustrial13 por tres razones. Primero, desencadena el potencial económico de grupos 
de población cada vez mayores y acelera el crecimiento económico a través de una 
intermediación y una gestión de riesgos eficientes. La gente que no ha tenido acceso al 
sector financiero formal, bien sea por sus bajos ingresos, género, discriminación social o 
su ubicación remota, representan un territorio14 y sistemas agroalimentarios, un mercado 
amplio y potencialmente rentable para las instituciones financieras que puedan superar 
las barreras de riesgo y costos de transacción que implica el servicio a estos segmentos y 
conocer los factores determinantes de los precios de la tierra rural15 (Buitrago,2007).  
Segundo, la falta de servicios financieros adecuados y de mercados financieros profundos 
obstaculiza la formación de nuevas empresas, centros de desarrollo tecnológico16, la 
                                                                                                                                                    
litigio con el Estado, calidad agrológica del suelo, notaría en la que se encuentra registrada la escritura del predio, avalúo comercial del 
predio, estado del litigio y tribunal o instancia que lo conoce. 
8  Suárez Montoya Aurelio. El modelo agrícola colombiano y los alimentos en la globalización. Ediciones 
Aurora. Bogotá. 2007. 
9  Véase Consejo Nacional de Política Económica y Social CONPES 3558/2008. Estrategias para fortalecer las 
convocatorias para el Desarrollo Rural. 
10 Véase (i) CONPES 3401/2005. Política para mejorar la Competitividad del Sector Algodonero. 
            (ii) CONPES 3477/2007. Estrategia para el Desarrollo Competitivo del Sector Palmero. 
11 Consulte CONPES 3286/2004. Seguimiento y directrices para el nuevo enfoque de la política cafetera. 
12 Véase CONPES 3510/2008. Lineamientos de política para promover la producción sostenible de biocombustibles en 
Colombia. 
13 Machado Absalón. De la estructura agraria al sistema agroindustrial. Colección sede. Universidad Nacional de 
Colombia.2002. 
14 Machado Absalón, Muchnick José, Espinal Carlos y Otros. Territorios y sistemas agroalimentarios. 
Universidad Nacional. 2004.   
15 Buitrago Bermúdez Oscar. Factores determinantes de los precios de la Tierra rural en los municipios contiguos a 
Bogotá. Universidad del Valle. 2007. 
16 Los Centros de Desarrollo Tecnológico para el Sector Agropecuario son estructuras institucionales que impulsan la 
transferencia de conocimiento aplicado y tecnología a través de la I&D y la prestación de servicios tecnológicos; para ello 
buscan establecer un espacio común de información con las empresas y con la participación de otros agentes del entorno, 
en el que se produzca un proceso de aprendizaje interactivo que permita identificar las necesidades reales y futuras del 
sistema productivo y adecuar las estrategias de actuación de los diferentes agentes que integran el SIN. Según Colciencias, 
existen once (11) Centros entre los que están: Corporación Centro de Investigación de la Acuicultura de Colombia, Centro 
de Investigación del Banano, Centro Nacional de Investigaciones del Café, Centro de Investigación de la Caña de Azúcar, 
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expansión y modernización de las empresas ya existentes, y contribuye a la desigualdad 
del ingreso. Los que han tenido acceso a servicios de crédito agropecuario y depósito, 
tienen una ventaja a priori en la expansión de su ingreso frente a los que no lo han tenido. 
Tal como lo sostiene Absalón Machado17, el objetivo de la reforma agraria ha sido el 
reparto de tierras en pequeñas propiedades, enfoque que ha tendido a fragmentar la gran 
propiedad y a formar pequeñas explotaciones en manos de campesinos. Según parece, el 
ideal es una estructura agraria en la que predomine la pequeña propiedad frente a la 
grande, pues a juicio de sus promotores la de menor tamaño es más eficiente. Y tercero, 
una mejor intermediación financiera rural podría ayudar directamente a reducir la 
vulnerabilidad, e indirectamente, a lograr las metas de reducción de la pobreza.  
En efecto, la mayoría de los ahorros rurales en Colombia son en especie (ganado, 
reservas de grano, inventarios, tierras) y por lo general presentan problemas de 
divisibilidad y liquidez durante los tiempos de crisis. Por lo tanto, una mayor bancarización 
contribuye a reducir la crisis y favorece la transformación de la agricultura colombiana18 
(Jaramillo,2002) enfrentando las contingencias que puedan reducir el bienestar de los 
hogares rurales. El acceso de los pobres a los servicios de crédito y depósito no 
solucionará por sí mismo la pobreza, pero con unas condiciones prometedoras y un 
acceso sostenido a los servicios financieros a lo largo del tiempo, sus oportunidades de 
escapar de la pobreza aumentan19.  Dominan la improvisación, los proyectos puntuales –
basta recordar el Desarrollo Rural Integrado DRI– y discontinuos. Esto se ha traducido en 
la carencia de reflexión y de acción sobre un sector que sigue siendo el epicentro del 
conflicto más prolongado de la historia contemporánea del mundo. Se busca realizar 
aportes académicos20 para el debate21 desde el ámbito rural (Castillo, 2007). 
                                                                                                                                                    
Centro de Investigaciones en Palma de Aceite, Centro de Investigación Vinícola Tropical de Ginebra, Centro Virtual de 
Investigación de la Cadena de la Papa, Corporación Nacional de Investigación y Fomento Forestal, Corporación 
Colombiana de Investigación Agropecuaria.  
http://www.colciencias.gov.co/portalcol/downloads/archivosContenido/111.pdf 
17 Absalón Machado, Misión Rural. La Reforma Agraria, Documento 8, 1998 
 
18 Jaramillo Carlos Felipe. Crisis y transformación de la agricultura colombiana 1990-2000. Banco República. Fondo de 
Cultura Económica.2002. 
19 United States Department for Agriculture (USDA). 1997. Credit in Rural America. Agricultural Economics Report No. 
(AER749). Washington DC: Rural Economy Division, Economic Research Service. 
http://www.ers.usda.gov/publications/aer749/ 
20 Machado Absalón, Vásquez  Rafael, Núñez Liliana. Academia y el sector rural 5. Universidad Nacional de Colombia 
CID-UN. 2005. 
21 Castillo Ospina Olga Lucia. El desarrollo ¿progreso o ilusión?. Aportes para el debate desde el ámbito rural. Pontificia 
Universidad Javeriana. 2007. 
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En la segunda mitad del siglo XX, las necesidades financieras del sector rural dependían 
de un enfoque basado en el gasto y endeudamiento público22: empréstitos23 externos, 
Títulos de Desarrollo Agropecuario24, Bonos Agrarios25 y Forestales26. La estrategia era 
diseñar incentivos fiscales27 y grandes programas de crédito subsidiado y focalizado que 
se ejecutaban a través de bancos públicos28 especializados en el desarrollo agrícola y de 
entidades financieras comerciales privadas. El objetivo era mejorar el sector agropecuario 
y el desarrollo rural29 (Cortés,2004) mediante el acceso al crédito de los pequeños 
                                                 
22 El programa de préstamos del BID para el financiamiento rural en América Latina y el Caribe durante el período 1961-
1998 se pueden clasificar en tres categorías: (1) créditos agrícolas subsidiados y focalizados para pequeños y medianos 
productores agrícolas; (2) reforma sectorial y normativa; y (3) créditos para  la empresa privada y el desarrollo de la 
intermediación financiera. En estas tres categorías, el BID aprobó US$4.400 millones, US$4.200 millones y US$474 
millones, respectivamente. Por su parte, el Banco Mundial aprobó US$3.300. millones para proyectos de crédito agrícola 
entre 1961 y 1992 en la región de América Latina y el Caribe y la Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo 
Internacional (USAID) invirtió US$2.300 millones en financiamiento rural entre 1961 y 1997. Entre 1961 y 1989, el BID 
desembolsó más de US$4.200 millones en créditos agrícolas globales (CAG) a través de 131 operaciones. Estos 
programas de crédito canalizaron recursos indirectamente a través de préstamos a los bancos estatales de desarrollo 
agrícola o directamente a través de otras instituciones especializadas en préstamos rurales, para refinanciar préstamos a 
productores rurales a tasas preferenciales de interés. 
23
 Véase (i) CONPES 3426/2006. Concepto favorable a la Nación para contratar un empréstito externo con el Fondo 
Internacional de Desarrollo Agrícola (FIDA) por un valor de hasta US $20 millones, para financiar parcialmente el 
Programa "Desarrollo de las Oportunidades de Inversión y Capitalización de los Activos de las Microempresas Rurales". 
http://www.ifad.org/pub/index.htm. (ii) CONPES 3418/2006. Concepto favorable para el otorgamiento de la Garantía de 
la Nación a FINAGRO para contratar un Empréstito Externo con el Gobierno Español por un valor de hasta US $11,4 
millones, para financiar parcialmente el Programa "Fortalecimiento de la Calidad del Café de Colombia". (iii) CONPES 
3316/2004. Autorización a la nación para contratar un empréstito externo con la banca multilateral hasta por US $30 
millones con el fin de financiar el proyecto de apoyo a la transición de la agricultura y el medio rural en Colombia. (iv) 
CONPES 3346/2005. Autorización a La Nación para contratar un Empréstito Externo con el Gobierno Alemán a través 
del KFW Bankengruppe hasta por € 8,9 Millones, destinado a financiar el Programa Silvicultura como Alternativa de 
Producción en la Zona Marginal de la Región Cafetera. 
24 Consulte Circular Reglamentaria Externa–DFV–108.2005. El Banco de la República, mediante la Resolución Externa 
3/2000, dictó normas en relación con inversiones obligatorias en Títulos de Desarrollo Agropecuario y otras operaciones 
de FINAGRO que reemplazan las normas contenidas en la Resolución 77 de 1990 de la Junta Monetaria, modificada por 
las resoluciones 17, 29 y 42 de 1991 de la Junta Monetaria, 28 de 1992, 19 y 22 de 1993, 6, 7 y 13 de 1996 de la Junta 
irectiva Banco República. http://www.banrep.gov.co/reglamentacion/rg_dcv.htm D25
 Véase (i) CONPES. 3434/2006. Autorización a la Nación para la emisión de bonos agrarios Ley 160/ 1994, vigencia 
2006. (ii) CONPES 3285/2004. Autorización a la Nación para la emisión de bonos agrarios Ley 160/1994 vigencia 2004-
2006. Véase Circular Reglamentaria Externa.DFV.115. Banco de República. 
26 Véase Circular Reglamentaria Externa DFV – 52. Banco República. De conformidad con lo establecido en el artículo 
17 de la Ley 16 de 1990 y en el numeral 3 del artículo 229 del Estatuto Financiero, FINAGRO es la entidad encargada de 
emitir los Bonos Forestales Clase B creados por la Ley 26 de 1977, de acuerdo con los rendimientos, plazos y demás 
condiciones que, con fundamento en las disposiciones de carácter general que señale la Junta Directiva, determine la 
Comisión Nacional de Crédito Agropecuario (Numeral 7 del Artículo 6 Ley 16/1990 y literal g del numeral 2 del Artículo 
218 del Estatuto Financiero).  
27 Deducción en renta por inversiones o donaciones, Exención de IVA para importaciones, Exención de renta para nuevo 
software, Exención de renta para nuevos productos medicinales. Consulte 
tp://www.colciencias.gov.co/portalcol/index.jsp?ct=103&nctg=Incentivos Fiscales&cargaHome=3&codIdioma=es ht28
 CONPES. 3392/2005. Garantía de la Nación al Banco Agrario Colombia para la contratación de una operación de 
crédito público externo con la Banca Multilateral hasta por US$6 millones para la financiación del proyecto "Modelos 
Innovadores de Intervención para el Sector Cafetero". 




agricultores y así estimular la agricultura colombiana30 en el siglo XX (Kalmanovitz,2007), 
la expansión del ingreso y la reducción de la pobreza. A pesar de los grandes esfuerzos 
de los actores sociales y políticas31 en el sector rural (Machado,2006) las evaluaciones de 
los programas de crédito patrocinadas por diferentes instituciones internacionales de 
desarrollo indican que los resultados fueron inferiores a lo esperado.  
3. PROBLEMAS EN EL MERCADO FINANCIERO RURAL 
En los años noventa, Colombia al igual que muchos los países de la región iniciaron 
reformas32 globales en sus sectores financieros33. Los mercados financieros rurales no 
funcionan eficientemente porque los riesgos de producción y de precios, la información 
imperfecta y los costos de transacción son problemas subyacentes dominantes. En el 
pasado, las intervenciones del sector público, como las cuotas de crédito y las tasas de 
interés subsidiadas, enfocaban síntomas observables (falta de acceso de los pequeños y 
medianos productores) sin entender los factores subyacentes que configuran a los 
mercados financieros rurales y que convierten a los pequeños y medianos productores en 
clientes no preferenciales, y los resultados no fueron satisfactorios para el desarrollo rural 
y la seguridad alimentaria34 (Machado, 2006). En efecto, la creciente demanda global de 
alimentos, el cambio climático y la presión para desviar cosechas hacia la fabricación de 
biocombustibles35 están modificando las perspectivas alimentarias36 y haciendo subir el 
precio de alimentos en todo el mundo. El índice de exceso de retorno GSCI de Standard & 
Poor's , que mide los movimientos en los precios de ocho productos agrícolas básicos —
incluyendo trigo, azúcar y maíz— registró un alza de 10% en el 2008. 
37
                                                 
30 Kalmanovitz Salomón, López Enrique. La agricultura colombiana en el siglo XX. Banco República. Fondo de Cultura 
Económica FCE.2007. 
31 Machado Absalón, Salgado Carlos. Academia, actores y política en el sector rural. La academia en el sector rural 6. 
Universidad Nacional de Colombia. Colciencias. CID-UN. 2006.   
32 Wenner, M. D. y Francisco J. Proenza. 2003. Rural Finance and the Caribbean: Challenges and Opportunities. En Promising Practices 
in Rural Finance: Experiences from Latin America and the Caribbean. Washington, D.C: BID. 
http://www.iadb.org/sds/RUR/publication/publication_210_3301_e.htm
33 Las reformas incluían la liberalización de las tasas de interés; la liquidación de algunos bancos insolventes y la 
reestructuración de otros en instituciones de segundo piso; el mejoramiento de la supervisión y de las normas de 
prudencia; la reducción de los requisitos de encaje legal; la eliminación de programas de crédito focalizados; y la apertura 
de la industria a los bancos extranjeros. 
34 Machado Absalón, Giraldo Cesar, Robledo Jorge y Otros. Desarrollo rural y la seguridad alimentaria. Un reto para 
Colombia. Universidad Nacional de Colombia. 2006. 
35 Véase, Estado Mundial de la Agricultura y la Alimentación 2008. Biocombustibles: perspectivas, riesgos y 
oportunidades.  Organización de la Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentación FAO.2008. En 
http://www.fao.org/docrep/011/i0100s/i0100s00.HTM 
36 http://www.fao.org/docrep/011/ai466s/ai466s00.htm 
37  http://www2.standardandpoors.com/portal/site/sp/en/us/page.topic/indices_gsci/2,3,4,0,0,0,0,0,0,1,1,0,0,0,0,0.html 
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Existen varias causas del deficiente funcionamiento de los mercados de crédito rural. La 
primera, una combinación de altos niveles de riesgo en la producción, y riesgos 
relacionados con costos de producción38, los precios y técnicas de gestión del riesgo 
financiero (cobertura cambiaria39). A falta de instrumentos de deuda adecuados y una 
eficiente gestión de riesgos financieros (garantías, seguros, titularización, futuros, etc.), 
los intermediarios financieros se ven forzados a retirarse de las zonas rurales o a 
desarrollar mecanismos de diseño de contratos que resuelvan el problema 
indirectamente40. Por ejemplo, creando fondos parafiscales41: las contribuciones 
parafiscales, son aquellas que por condiciones especiales y razones de interés general, 
son establecidas por ley a un subsector agropecuario o pesquero determinado; no hacen 
parte del presupuesto general de la Nación (Art.29 ley 101 de 1993); son recursos 
públicos, que se recaudan con el propósito de beneficiar a través de programas de 
inversión al mismo sector que los genera, de acuerdo con las normas que la regulan. 
La segunda causa por la que los mercados están subdesarrollados es la información 
imperfecta o asimétrica. La adquisición y transmisión de información es costosa, a pesar 
de que es vital para evaluar y manejar los riesgos. Sin embargo, en los escenarios rurales 
la ausencia de un historial crediticio formal, de una tradición de registros y la 
heterogeneidad de las condiciones de producción complican la evaluación de la 
capacidad de endeudamiento y las actividades de seguimiento de préstamos y seguros. Y 
la tercera causa es el alto costo de transacción que deriva de las peculiaridades del 
escenario físico e institucional. Las zonas rurales se caracterizan por sus elevados niveles 
de pobreza, dispersión espacial, marcada naturaleza estacional del ingreso, marcos 
jurídicos débiles y falta de mecanismos adecuados para hacer cumplir las normas 
                                                 
38 Véase Documento CONPES 3577/2009. Política Nacional para la Racionalización del Componente de Costos de 
Producción Asociado a los Fertilizantes en el Sector Agropecuario. 
39 CONPES 3332/2004. Incentivo a la cobertura cambiaria en el sector agropecuario. 
40 Una alternativa son los contratos de responsabilidad mancomunada o el crédito de grupo. Éste, sin embargo, impone 
elevados costos de transacción a los miembros del grupo, y al parecer, sólo funciona bien cuando se dan ciertas 
condiciones, a saber que las reuniones regulares proporcionan beneficios auxiliares significativos (información sobre el 
mercado, redes comerciales, capacitación, etc.), cuando existe un alto grado de cohesión social y cuando el tamaño del 
préstamo sigue estando dentro de la capacidad de aseguramiento mutuo del grupo. El cobro de tasas de interés más 
elevadas para compensar el alto riesgo tiene un límite puede inducir a la selección adversa en la que solamente los clientes  
riesgosos solicitan el crédito. Un ejemplo es el Proyecto Grameen Bank en Bangladesh 1976. En 1983 se convirtió en un 
banco formal. Es propiedad de los prestatarios pobres del banco, que en su mayoría son mujeres. Esta entidad trabaja 
exclusivamente para ellos. Los prestatarios del Grameen Bank poseen el 94% del capital total del banco. El 6% restante es 
propiedad del gobierno. Véase http://www.grameen-info.org/ 
41 Existen por ley, 14 Fondos Parafiscales de los cuales once (11) pertenecen al sector Agrícola: Fondo de Fomento 
(Algodonero, Arrocero, Cacaotero, Cerealista, Fríjol Soya, Hortifrutícola, Leguminosas, Palmero, Panelero y Tabacalero). 




técnicas42, los contratos, infraestructuras físicas pobres y bajos niveles de escolaridad. 
Estos rasgos aumentan los costos de transacción tanto a los intermediarios43 como a los 
clientes. Una vez que traspasan cierto umbral, los costos de transacción erosionan la 
intermediación. Esta combinación de causas explica por qué es tan baja la probabilidad 
de que los intermediarios financieros estén presentes en los escenarios rurales.   
Lo anterior exige un análisis de riesgos financieros el cual pretende ayudar a las 
entidades de crédito y empresas colombianas a implantar un modelo sistemático, objetivo 
y homogéneo de gestión de riesgos, que permita evaluar y controlar la creación de valor 




3.1. Riesgos en mercados financieros rurales. 
Se han identificado los riesgos por atenuar: (i) Riesgo de crédito, derivado de restricciones 
a créditos formales a corto plazo. (ii) Riesgo de mercado, por la segmentación del 
mercado y falta de competencia. (iii) Disponibilidad limitada de créditos a mediano y largo 
plazo. (iv) Escasez de intermediarios financieros operativamente eficientes y sostenibles. 
(v) Variedad limitada de servicios financieros. 
Restricciones al acceso de créditos formales a corto plazo se puede atribuir a la baja 
rentabilidad de muchas actividades rurales; la falta de garantías tradicionales, como títulos 
sobre las tierras; la debilidad y el costo de los mecanismos formales para hacer valer las 
demandas por créditos; y la información imperfecta. Actualmente se han eliminado 
algunas de las distorsiones de política económica (como precios fijos e impuestos a la 
exportación), pero la deficiente infraestructura, el uso de tecnologías obsoletas, la falta de 
acceso a los mercados extranjeros, la competencia con agricultores de países 
industrializados44 que reciben fuertes subsidios, la falta de conocimientos de los posibles 
                                                 42
 (i) CONPES 3514/2008. Política nacional fitosanitaria y de inocuidad para las cadenas de frutas y de otros vegetales.  
(ii) Consulte CONPES 3468/2007. Política nacional de sanidad e inocuidad para la cadena avícola.  
(iii) CONPES 3458/2007. Política nacional de sanidad e inocuidad para la cadena porcícola.  
(iv) CONPES 3375/2005. Política Nacional de Sanidad Agropecuaria e Inocuidad de Alimentos para el Sistema de 
Medidas Sanitarias y Fitosanitarias.  
(v) CONPES 3376/2005. Política Sanitaria y de Inocuidad para las Cadenas de la Carne Bovina y de la Leche. 
43 Los intermediarios informales tienden a ser más activos que los formales. Se explica porque los pequeños productores 
tienden a ser clientes no preferenciales incluso en los mercados formales competitivos. Los grandes productores que 
tienen mayores ingresos, los que cuentan con bienes objeto de prenda tradicionales y una historia crediticia establecida 
son los que tienden a ser los clientes preferidos. 
44 Estados Unidos expidió la Ley de Seguridad Agrícola y de Inversión Rural de 2002, conocida como Farm Bill 2002. 
En dicha ley se mantienen algunos de los programas de apoyo contemplados en la Ley Federal de 1996 de Reforma y 
Mejoras a la Agricultura (FAIR Act), pero se establecen otros nuevos, dotados con cerca de 18,5 mil millones de dólares 
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clientes acerca de los instrumentos financieros y la sobrevaloración de los tipos de cambio 
pueden ser factores que complican la situación. La falta de títulos de propiedad45 y el 
deseo de hipotecarlos puede ser otro elemento disuasivo, incluso a la luz de un proyecto 
de inversión viable. Por último, el costo de la obtención de información sobre clientes 
dispersos sin una tradición de registros46 constituye otra limitación para la bancarización. 
Este problema afecta especialmente a los pequeños productores y empresarios. 
La segmentación del mercado se relaciona con un patrón común, que es que los 
intermediarios financieros tienden a servir a clientes con altos ingresos y bienes que se 
pueden dar en garantía, mientras que los intermediarios informales o semiformales 
tienden a servir a los que tienen menores ingresos y limitaciones prendarias. El pequeño 
número total de intermediarios financieros puede llevar al ejercicio de un poder 
monopolista.  
Restricciones de créditos a mediano y largo plazo es una fuerte restricción para la 
diversificación agrícola e industrial, para el crecimiento de la productividad y para la 
protección ambiental. Esto se debe a que muchos cultivos son perennes, de las 
inversiones en conservación de suelos y aguas son de largo plazo y muchos tipos de 
maquinaria se deben amortizar en varios años. Las tecnologías de microfinanciamiento 
probadas son de corto plazo y más apropiadas para las actividades comerciales 
minoristas. Los créditos a mediano y largo plazo son escasos debido a la inestabilidad 
financiera y a la ausencia generalizada de instrumentos eficaces de gestión del riesgo 
financiero. Estos factores, combinados con el elevado grado de riesgo incontrolable de los 
préstamos rurales y la falta de instrumentos de atenuación (seguros, reaseguros, 
titulaciones, mecanismos de subsidio de los precios de los productos básicos, integración 
vertical, etc.), se traduce en la tendencia de los intermediarios a prestar a corto plazo, si 
es que lo hacen, al sector rural. Las industrias rurales no agrícolas y los agricultores 
medianos se ven particularmente afectados por la disponibilidad limitada de créditos a 
mediano y largo plazo. 
                                                                                                                                                    
anuales para los primeros tres años. Existen diferencias sustanciales en el espíritu y la letra entre ambas leyes. En la de 
1996, promulgada poco después de la creación de la OMC, las disposiciones estaban orientadas hacia la reducción 
progresiva de la asistencia financiera a los agricultores, mientras que la promulgada en 2002 expande dicho apoyo hasta 
2007. La nueva ley consta de diez Títulos, de los cuales los tres primeros (Programas de Productos Básicos, Conservación 
y Comercialización) inciden directamente en el comercio de bienes agrícolas. 
45 Consúltese CONPES 2736 – MinAgricultura-Incora-DNP:UDA. 1994. Autorización a la Nación, a través del 
MinAgricultura, para contratar un crédito externo con la banca multilateral para financiar el programa de la dinamización 
del mercado de tierras rurales y la formalización de la propiedad rural y urbana.  
46 Según la Ley 1152 de 2007, la Unidad Nacional de Tierras Rurales, UNAT, es el instrumento de planificación, 
administración y disposición de los predios rurales de propiedad de la Nación, con el propósito de lograr su apropiada 
utilización de acuerdo con la vocación y los fines que correspondan. 
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En las zonas rurales hay escasez de intermediarios financieros operativamente eficientes 
y sostenibles. Un buen número de los intermediarios formales y semiformales activos en 
las zonas rurales dependen de los subsidios y no son eficientes. Esto se debe a la 
gobernabilidad y estructuras de incentivos inapropiadas; la debilidad de la capacidad 
gerencial; la dependencia excesiva con respecto a tecnologías de préstamos con garantía 
que incrementan los costos de transacción, tanto al cliente como al intermediario; la 
exposición al riesgo financiero debido a las limitadas posibilidades de diversificación de la 
cartera y a la reducida cartera y a la escasa base de capital, y el patrocinio continuo de los 
donantes.  
La oferta limitada de otros servicios financieros, como los depósitos, los pagos de 
transferencia, seguros, leasing, obstaculizan la capacidad de los residentes rurales para 
manejar mejor el riesgo y la liquidez.  Generalmente, los clientes rurales se ven forzados a 
utilizar el crédito como un sustituto costoso de la falta de acceso a un seguro o a ahorros 
líquidos. Otras veces, la escasez de instituciones financieras formales en el país complica 
el sistema de compensación y liquidación de pagos. El resultado en ambos casos es que 
disminuye el bienestar y se limita el desarrollo comercial.  
4. ESTRATEGIAS DE SOLUCION EN MERCADOS FINANCIEROS 
RURALES 
En primer lugar, se requieren esfuerzos para crear un entorno de políticas que sea 
conducente a la intermediación financiera rural. Deben tomarse medidas para mejorar la 
rentabilidad de las actividades rurales, reducir los riesgos macroeconómicos y sectoriales 
para los clientes, mejorar los flujos de información y reducir los obstáculos jurídicos que 
impiden la intermediación eficiente y de bajo costo y la ejecución de contratos. Segundo, 
se requieren esfuerzos para el desarrollo de la capacidad financiera orientada a los 
clientes, creando, por ejemplo, instituciones financieras nuevas, forjando lazos entre las 
instituciones financieras formales e informales existentes. Y tercero, se requieren 
esfuerzos para incentivar la introducción y difusión de otros servicios financieros 
adicionales al crédito, tales como los depósitos, el seguro de cosechas, el financiamiento 
garantizado con productos básicos, los instrumentos de cobertura financiera, las tarjetas 
electrónicas y el arrendamiento financiero.  
4.1.1 Creación de un entorno favorable de política. 
Estabilidad financiera. Promover  mercados financieros rurales profundos, eficientes y 
competitivos son requisitos necesarios para un alto grado de estabilidad macroeconómica 
y de consistencia política son requisitos necesarios. Las altas tasas de inflación y la 
inestabilidad del tipo de cambio son particularmente perjudiciales para el desarrollo del 
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mercado financiero. Las políticas47 fiscales, monetarias y comerciales afectan tanto el 
riesgo que enfrentan los intermediarios financieros, como el costo de los recursos. Las 
variables cruciales de los mercados financieros son el déficit de los gobiernos centrales, 
las tasas de inflación, las tasas de interés, el manejo de los términos del riesgo comercial 
y el tipo de cambio efectivo real.  
Políticas económicas sectoriales apropiadas. Para reducir el costo de transacción de la 
intermediación financiera (invertir en infraestructura48) y para incrementar la rentabilidad 
de las actividades  económicas rurales (ausencia de políticas económicas que resulten en 
la transferencia neta del ingreso fuera de las zonas rurales en general y de la agricultura 
en particular) se requieren políticas  sectoriales y de inversión neutrales.  
Sin embargo, algunos sectores agrícolas han encarado términos de intercambio adversos 
debido en parte a las crisis externas, a una gestión macroeconómica frágil y a las 
debilidades de la infraestructura y de las instituciones. Por último, se requieren incentivos 
para reubicar las industrias y poner en marcha otras actividades comerciales no agrícolas 
en las zonas rurales, con el fin de diversificar las fuentes de ingreso de los hogares y 
crear encadenamientos49 hacia adelante y hacia atrás.  
Regularización de los derechos de propiedad (titulación). La falta de propiedad y posesión 
de las tierras es un importante obstáculo para el otorgamiento de créditos a mediano y 
largo plazo. En Colombia, menos del 50% de las tierras de propiedad privada tienen título 
de propiedad y certificado de registro. La obtención de títulos es una condición para tener 
acceso a los créditos. Otros factores que parecen ser importantes son el tamaño de las 
fincas, un elevado nivel de capital humano y la proximidad a los grandes mercados de 
consumo. Por lo tanto, los esfuerzos relacionados con la titulación de la propiedad se 
deben realizar con precaución, enfatizando el uso sistema de información geográfica 
satelital para reducir los costos de trazado de mapas catastrales; para integrar los 
procedimientos de obtención de títulos y registros; para expedir requisitos universales 
para el registro de títulos; y para modernizar las oficinas de registro público. Vale la pena 
                                                 
47 Aunque hay elementos que están fuera del control del gobierno, tales como los movimientos de capital y los términos 
de intercambio, se pueden buscar políticas consistentes y fortalecer la capacidad para enfrentar las crisis externas. Las 
acciones específicas incluyen la obtención de acceso contingente al financiamiento en moneda extranjera, la ampliación 
de la base tributaria, la mayor eficiencia en la recaudación de impuestos, la determinación de objetivos fiscales 
preventivos, la adopción de normas presupuestarias que permitan una respuesta rápida a las conmociones externas, y la 
planeación del presupuesto a mediano plazo. 
48 Las principales áreas de interés son las inversiones en infraestructura pública, incentivos de precios 
orientados por el mercado y políticas de incentivos no agrícolas. Las inversiones en infraestructura rural y 
servicios sociales (educación y salud) pueden incrementar la productividad del sector rural, reducir los riesgos 
de comercialización y los costos de transacción. 
49 Véase www.agrocadenaa.gov.co 
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mencionar que el Instituto Colombiano de Desarrollo Rural INCODER50 tiene como 
objetivo adjudicar terrenos baldíos de la Nación con aptitud agropecuaria y/o forestal, a 
campesinos ocupantes que exploten la tierra conforme  a las normas sobre protección y 
utilización racional de los recursos naturales. Su alcance va desde la recepción de 
solicitudes de adjudicación hasta la expedición de la resolución de adjudicación. 
Estabilidad jurídica. Para el funcionamiento de los mercados financieros es fundamental 
un sistema jurídico eficaz y confiable debido a la naturaleza intertemporal y promisoria de 
las transacciones financieras. En Colombia, el marco de las transacciones garantizadas 
es en general inadecuado y los registros públicos son débiles. Por ejemplo, en algunos 
casos los bienes muebles como objeto de prenda no se aceptan fácilmente debido a la 
existencia de vacíos legales. En otros casos, la falta de formas adecuadas para hacer 
valer las demandas presentadas por los acreedores, y en parte a la proliferación durante 
las décadas recientes de leyes superpuestas, incrementa el riesgo y el costo de la 
intermediación financiera rural.  
Un problema particularmente importante es la regulación y la supervisión de las 
instituciones de captación de depósitos del público. El costo de la regulación de estas 
instituciones será elevado si se usan las técnicas tradicionales de supervisión, debido a 
que el número total de instituciones financieras que atenderá a las zonas rurales, por lo 
menos en la primera etapa de desarrollo, tenderá a ser alto, aunque tendrán activos 
totales modestos.  
Desarrollo de sistemas de información. Los problemas de información imperfecta son más 
severos en las zonas rurales que en las urbanas y complican significativamente el 
funcionamiento de los mercados financieros rurales. Por ejemplo, el desarrollo de bases 
de datos51 de alta calidad puede facilitar la proyección de precios52 y del estado del 
                                                 
50 El INCODER es un establecimiento público de orden nacional, adscrito al Ministerio de Agricultura y 
Desarrollo Rural, con personería jurídica, patrimonio autónomo e independencia administrativa y financiera. 
Creado mediante Decreto 1300 de 2003 y reformado mediante Ley 1152 de 2007. Su sede principal y 
domicilio está en la ciudad de Bogotá. Y cuenta con 31 regionales ubicadas en 31 departamentos, con 
capacidad para resolver los asuntos de su área de influencia, dependientes directamente del nivel central. 
51 Por ejemplo, promover la creación de oficinas de reporte y clasificación de crédito equilibrando el derecho 
a la privacidad con la necesidad de leyes de divulgación de información financiera, políticas nacionales que 
permitan la identificación de clientes únicos y efectuar inversiones tecnológicas en el manejo de datos y la 
transmisión de alta velocidad. La creación de oficinas de reporte y clasificación de crédito que cuenten con 
amplias bases de datos puede ayudar a reducir los costos de evaluación de riesgo de los créditos. Más 
directamente, el gobierno puede proporcionar a las entidades del sector privado información que les ayude a 
promover la producción y la comercialización de los productos rurales a través de encuestas periódicas, 
censos agrícolas, recopilación y difusión sistemática de datos de producción de mercancías, precios, 
comercio, clima y tarifas de transporte y a través de estudios sobre las relaciones de causa y efecto y sobre las 
fuerzas subyacentes del mercado 
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tiempo para que el sector privado pueda involucrarse en actividades de transferencia de 
riesgos (contratos a plazo, futuros) y propiciar disposiciones para fomentar acuerdos de 
comercialización eficiente. 
4.1.2. Desarrollo de la capacidad financiera orientada a los clientes. 
El fortalecimiento de la capacidad financiera orientada a los clientes es una necesidad 
clara y esencial. La meta es extender la frontera de la bancarización para que incorporen 
las zonas rurales con base en principios de sostenibilidad, eficiencia y un alcance 
significativo. Las posibles intervenciones son cinco: (i) Elevar las instituciones financieras 
semiformales a la clasificación de intermediarias financieras reguladas. (ii) Ayudar a los 
bancos comerciales interesados a atender clientes con ingresos bajos y medios. (iii) 
Vincular a los intermediarios financieros formales e informales. (iv) Reestructurar y 
reformar las instituciones financieras existentes. (v) Crear nuevas instituciones 
financieras. 
Un camino promisorio es la vinculación de las instituciones formales con las informales, 
como los bancos y las ONG que otorgan créditos o los bancos y los proveedores de 
insumos agrícolas/procesadores y exportadores de alimentos, pero la estratificación de 
costos, los problemas de agencia, la coordinación efectiva y el poder monopolístico 
pueden constituir un problema. Las instituciones financieras existentes, tales como los 
bancos estatales de desarrollo agrícola, el Banco Agrario y las cooperativas de crédito, 
tienen un pasado lleno de altibajos y sus intentos de subsanar las deficiencias del 
mercado no siempre han dado resultado53.  
Una intervención gubernamental debe estar en capacidad de defender sus acciones, 
incluyendo la continuidad de sus instituciones de primer piso, lo cual deben hacer 
probando que el mal funcionamiento del mercado se puede eliminar de una manera costo-
efectiva. Primero, si existen asimetrías en la información, el gobierno (banco estatal o 
programas de crédito manejados por el gobierno) debe demostrar que tiene mejor acceso 
a la información y a un costo menor que el sector privado. Segundo, si hay 
externalidades, el gobierno debe estar en condiciones de cuantificarlas y proponer una 
solución que internalice los costos. Tercero, si el sector privado no desea atender las 
necesidades financieras de un sector específico (como el rural), el gobierno debe 
                                                                                                                                                    
52 http://www.cci.org.co/cci/cci_x/scripts/home.php?men=226&con=70&idHm=2&opc=99 
53 Los más comunes son la tolerancia de altas tasas de mora, estructuras con altos costos administrativos, rotación 
frecuente en el liderazgo, interferencia política en el proceso de aprobación de préstamos, políticas de crédito que 
contribuyen a la descapitalización, procedimientos de operación engorrosos que incrementan los costos de transacción a 
los prestatarios y concentración desproporcionada de los beneficios en las unidades familiares de altos ingresos, a pesar de 
que públicamente se declara lo opuesto.  
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solucionar las causas básicas del problema y no limitarse a tratar los síntomas. Estas 
condiciones rara vez son sostenibles y por lo tanto no deben considerar las operaciones 
de préstamo de primer piso como una solución. En cambio, deben centrarse en la 
definición de políticas apropiadas, asegurando una supervisión adecuada creando un 
entorno jurídico favorable, y desempeñar una función temporal al ayudar a promover los 
mercados financieros a largo plazo a través de las instituciones de segundo piso que 
asignan recursos a tasas del mercado.  
Como solución práctica a la propuesta, tan poco popular en términos políticos, de 
desmantelar los bancos agrícolas estatales sin ninguna otra alternativa, podrían 
concentrarse en el desarrollo de vínculos con los intermediarios financieros formales de 
las zonas urbanas y con los intermediarios semiformales e informales y proporcionar a 
corto plazo asistencia técnica y fondos a las instituciones financieras y cooperativas de 
ahorro. En el mediano plazo, los entes territoriales podrían promover la formación de 
nuevas instituciones financieras privadas de capital accionario dedicadas al 




4.1.3. Promoción de otros servicios financieros e innovaciones. 
La promoción de otros servicios financieros54 transferiría el riesgo más eficientemente y 
permitiría a los clientes rurales administrar mejor su liquidez.  
Servicios de depósitos. Para promover una movilización voluntaria de los ingresos, deben 
superarse diversos impedimentos. Primero, si el país se caracteriza por una gestión 
macroeconómica débil, el régimen establece impuestos al ahorro mediante elevados 
requisitos de encaje legal e inflación. Estas políticas resultan en tasas reales de 
rendimiento bajas e incluso negativas de los instrumentos de ahorro, lo que desincentiva 
la movilización del mismo. Segundo, la supervisión ineficiente de las instituciones de 
depósitos, en ausencia de éstas, la divulgación plena e independiente de los riesgos pone 
en peligro los ahorros de los clientes de bajos ingresos. Tercero, los marcos normativos 
inadecuados que no permiten un horario flexible de operaciones que sea adecuado a la 
densidad de clientes potenciales y a su horario de trabajo (esto es, requisitos de apertura 
durante un número determinado de días y horas, prohibición de unidades bancarias 
                                                 
54 Los impedimentos principales a la expansión de estos servicios son en gran parte de naturaleza jurídica e institucional. 
Por lo tanto, el desarrollo de nuevos productos se verá frenado y dependerá del grado de éxito en el fortalecimiento de un 
entorno favorable de política y del desarrollo de la capacidad financiera orientada a los clientes.  
16 
 
móviles, etc.) dificultan la captación del ahorro  procedente de los clientes rurales de 
ingresos bajos y moderados, debido a que los costos podrían resultar excesivos como 
para justificar una extensa red de sucursales en las zonas rurales. Cuarto, la falta de un 
seguro de depósito explícito como último recurso de cobertura para los pequeños 
ahorristas podría influir en las decisiones de los ahorristas adversos al riesgo. Quinto, el 
costo de transacción asociado con la movilización de pequeños ahorros es elevado, y 
existe preocupación en torno a la volatilidad de los depósitos a la vista, preferidos por los 
individuos de bajos ingresos. En la actualidad, las tecnologías de prestación de servicios 
no están bien desarrolladas, haciéndose necesaria la realización de estudios de mercado 
y el ensayo de productos. En ciertas regiones, sin embargo, la importante corriente de 
remesas a las zonas rurales representa  una oportunidad atractiva de negocios para los 
intermediarios.  
Seguros e instrumentos de cobertura. El seguro de propiedad y responsabilidad civil (por 
daños a terceros) es importante en la reducción de los riesgos de la intermediación 
financiera rural. Para los hogares y pequeños empresarios agrícolas, la disponibilidad de 
un seguro55 formal puede protegerlos frente a inesperadas pérdidas de ingresos y daños 
a los equipos e instalaciones. Para los intermediarios financieros, los clientes con acceso 
a seguros reducen el riesgo de crédito, especialmente en el caso de los seguros de 
cosecha para los agricultores. La cobertura geográfica debería ser bastante amplia como 
para que la amenaza del asegurado tenga una correlación negativa. El Fondo 
Agropecuario de Garantías (FAG) tiene como objeto respaldar créditos de capital de 
trabajo e inversión redescontados ante FINAGRO, de clientes que no puedan ofrecer las 
garantías ordinariamente exigidas por el banco, o que teniéndolas estén comprometidas o 
las que posea sean insuficientes para respaldar el crédito. Esta garantía respalda el valor 
del capital desembolsado o saldo del mismo en los porcentajes definidos según el tipo de 
productor o programa. 
La Bolsa Nacional Agropecuaria BNA se constituyó en agosto de 1979 con el objeto de 
organizar y mantener en funcionamiento un mercado público productos, bienes y servicios 
agropecuarios sin la presencia física de ellos, y de documentos representativos de 
subyacentes agropecuarios. Actualmente, la BNA es una sociedad de economía mixta 
                                                 
55 El Seguro Agropecuario es un mecanismo de protección a la inversión de los productores, amparándolos  contra los 
riesgos climáticos que afecten los cultivos determinados en el Plan Anual de Seguros que expide el Ministerio de 
Agricultura para todo el territorio nacional. Los productores pueden suscribir el seguro a través de las diferentes 




que se rige por el derecho privado. Además, es necesario promover instrumentos56 tales 
como futuros, operaciones a plazo, opciones y operaciones de crédito recíproco. El 
desafío de los mercados57 con volumen escaso de  operaciones o sin liquidez deberá de 
ser superado.  
Crédito garantizado de productos básicos: warrants58 crédito de inventario y cuentas por 
cobrar. Los proveedores de insumos, operadores de centros de engorde, mataderos, 
operadores de silos de granos, plantas de procesamiento, exportadores y fábricas 
industriales podrían desempeñar un papel incluso más significativo en el otorgamiento de 
crédito a los pequeños productores y empresas agrícolas si pudieran potenciar sus 
activos. En la actualidad, muchos de estos operadores reciben préstamos de bancos 
comerciales para financiar sus necesidades de capital de trabajo, pero el monto está 
limitado por el valor de la garantía de sus bienes raíces.  
Actualmente existen depósitos59 autorizados en diversas regiones que emiten recibos 
negociables para los productos básicos agrícolas que pueden endosarse, proveyendo así 
al endosatario la garantía de ingresos de inventario subyacente en el depósito, y por ende 
la posibilidad de financiamiento. Sin embargo, los actuales sistemas de almacenaje están 
plagados de gradaciones dispares, normas de almacenamiento ineficientes, elevados 
costos de capitalización y documentación susceptible de alteración o falsificación sin 
severas penalidades, además de una competencia limitada. En lo que concierne a los 
                                                 
56 Es el escenario en para la comercialización de productos agropecuarios y agroindustriales, que abre sus 
puertas al mercado de capitales y que ofrece a los inversionistas diferentes opciones para la colocación de sus 
recursos, y a los productores y agroindustriales instrumentos alternos para obtener liquidez que les permita 
adelantar sus actividades productivas. http://www.mgex.com/ .Estos instrumentos ayudan a reducir la 
incertidumbre de los precios y de los tipos de cambio. http://www.cboe.com/International/Spanish/Resources/Faq.aspx    
57 Para que los productores agrícolas pequeños y medianos los empleen ampliamente (http://www.uswheat.org/spanish) en 
los mercados internos, es preciso mejorar el control del cumplimiento de las leyes y la infraestructura de comunicaciones 
y aumentar el número de bolsas de productos básicos. Por ejemplo, La República Argentina es, sin lugar a dudas, un país 
privilegiado en materia de producción agroindustrial a nivel mundial. (i) Fue apenas un año después de sancionada la 
Constitución Nacional, el 15 de mayo de 1854, donde inicia sus actividades la Bolsa de Cereales. 
http://www.bolsadecereales.com/ (ii) Adicionalmente, la primera reunión oficial de la comisión directiva de la nueva 
Bolsa de Cereales de Entre Ríos se llevó a cabo en Paraná el 30 de noviembre de 1979.  
http://www.bolsacer.org.ar/Fuentes/index.php (iii) En el año 1981 La Bolsa de Cereales de Bahía Blanca fue creada y en 
1984 tuvo autorización para funcionar como Mercado Físico de Operaciones por el poder Ejecutivo Nacional, siendo la 
tercer Bolsa del país en obtenerlo, luego de la Bolsa de Comercio de Rosario y de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires. 
http://www.bcp.org.ar/ (iv) Finalmente, puede consultar la Bolsa de Cereales de Córdoba 
http://www.bccba.com.ar/bcc/index.asp  
58 El warrant es un contrato o instrumento financiero derivado que da al comprador el derecho, pero no la obligación, de 
comprar/vender un activo subyacente (acción, futuro, etc.) a un precio determinado en una fecha futura también 
determinada. En términos de funcionamiento, los warrant se incluyen dentro de la categoría de las opciones. 
59 Resolución No 1955/ 2007 SuperFinanciera. Por la cual se define la relación entre el valor de los depósitos de 
mercancías que los almacenes generales de depósito almacenan y su patrimonio técnico.  
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inventarios y a las cuentas por cobrar, los principales impedimentos a un uso más 
generalizado de los mismos son las dificultades para establecer un interés de fianza a un 
costo razonable, así como las brechas en las leyes. Por ejemplo, en muchos sistemas las 
cuentas por cobrar no tienen fuerza legal a menos que estas cuentas se puedan convertir 
en un pagaré, lo cual es engorroso e inadecuado para el financiamiento del comercio. 
Arrendamiento. En las zonas rurales donde el financiamiento a mediano y largo plazo es 
particularmente escaso, el arrendamiento de equipos es una alternativa atractiva, pero 
sigue siendo un fenómeno principalmente urbano60. En Colombia, su crecimiento lento 
podría atribuirse a condiciones  macroeconómicas más volátiles, marcos normativos 
débiles y a los desincentivos fiscales. En las zonas rurales, el arrendamiento de 
maquinarias agrícolas y no agrícolas, así como de vehículos podría ser un medio para 
aumentar la productividad y reducir los costos de comercialización.  
Tarjetas electrónicas. El uso de tarjetas61 de débito, crédito e inteligentes significa la 
reducción significativa de los costos de transacción para los clientes rurales. Los 
obstáculos que restringen la adopción generalizada de tarjetas electrónicas en las zonas 
rurales son los siguientes:  (i) las dificultades para el cálculo de los flujos de caja en el 
caso de los trabajadores autónomos; (ii) la ausencia de agencias de clasificación del 
crédito, o de agencias que sólo contienen información negativa, mayormente acerca de 
las grandes empresas y los asalariados urbanos; (iii) los servicios postales poco 
confiables, que complican los procesos de facturación y pago; (iv) los bajos niveles de 
escolaridad en las zonas rurales de ciertos países, que complican su adopción y uso; (v) 
los servicios de electricidad y telecomunicaciones poco confiables; (vi) y el uso de redes 
que compiten y son incompatibles y que tienen estándares de propiedad que limitan el 
acceso del cliente sólo a las máquinas de la institución emisora. 
Transferencias de pago. El dinero en efectivo es el instrumento de pago más común en 
las zonas rurales menos desarrolladas, en comparación con los cheques y los pagos 
electrónicos (débito, tarjeta de crédito, giros y transferencias electrónicas) en las regiones 
urbanas. Con el fin de aumentar la eficiencia del sistema de pagos, debe prestarse mayor 
atención a la red de bancos, corresponsales no bancarios CNB, y la promoción de un 
mayor uso de cheques y otros instrumentos de pago (bancarización).  
                                                 
60 http://www.fedeleasing.org.co/ 
61 Tarjeta Cafetera de Crédito. Dispone de un cupo rotativo de crédito para  financiar el sostenimiento, 
recolección y beneficio de café. Programe las fechas de pago de acuerdo con la comercialización del café. 
Avances en efectivo, hasta por el 100% del cupo, a través de nuestras oficinas en todo el país. Atractivas tasas 
de interés. Le permite compra de insumos, en los almacenes de provisión agrícola y cooperativas cafeteras 
afiliadas al sistema. 
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5. Conclusiones Preliminares 
El mejor funcionamiento del mercado financiero rural beneficiaría a todos, pero 
especialmente a los grupos vulnerables de la población colombiana. El Ministerio de 
Agricultura62 cuenta con un conjunto de instrumentos que deben coordinarse 
efectivamente con el fin de reducir los costos de transacción y mejorar el seguimiento y la 
supervisión. Para llevar a efecto cambios positivos, se recomienda la combinación de 
estos y otros instrumentos en los planes de acción específicos de cada país, que incluyen 
un diagnóstico del escenario particular del mercado financiero rural, las soluciones 
propuestas y una lista de proyectos priorizados.  
Las microfinanzas rurales son una nueva forma de abordar el financiamiento rural para las 
mipymes en Colombia. Se cambiaron la principal fuente de financiamiento (origen público) 
por instituciones financieras multilaterales tratando de superar los problemas: gestión de 
riesgos financieros, altos costos operacionales, baja recuperación, utilización de los 
recursos por los grupos de más altos ingresos, baja cobertura de las necesidades 
crediticias de la micro y pequeña empresa.  
Una Política de Financiamiento Rural63 debe estar orientada a eliminar en forma 
sistemática las restricciones a la oferta y demanda de servicios financieros en las zonas 
rurales, permitiendo una intermediación redituable y un riesgo compartido. Partiendo de 
condiciones macroeconómicas adecuadas como la solidez global del sector bancario, un 
elevado compromiso del gobierno y la presencia de contrapartes capaces se deberían: (i) 
eliminar los sesgos en las políticas económicas sectoriales que han reducido la 
rentabilidad y la competitividad de las actividades económicas rurales; (ii) eliminar los 
sesgos en el marco jurídico y normativo, que ha aumentado el riesgo y el costo de la 
intermediación financiera en las zonas rurales; (iii) fortalecer y mejorar la capacidad 
financiera de los servicios financieros rurales para los particulares; y (iv) ayudar a 
incorporar nuevos productos y servicios financieros al sector rural una vez que el entorno 
sea favorable y existan intermediarios financieros capaces y solventes. Lograr los 
anteriores objetivos ayudará a resolver la tríada de problemas generalizados 
                                                 
62 El Ministerio de Agricultura tiene a su cargo la gestión, seguimiento e Interventoría de los distintos 
convenios de administración de recursos con FINAGRO o la entidad que sea seleccionada para la operación 
de los diferentes instrumentos de apoyo al crédito tales como el Incentivo a la Capitalización Rural, las líneas 
especiales de Crédito, el Fondo Agropecuario de Garantías, el Fondo de Solidaridad Agropecuaria, el 
Programa de Reactivación Agropecuaria, entre otros. Así como el seguimiento al esquema de seguro 
agropecuario. 
63 Ver Estatuto de Desarrollo Rural, promulgado mediante la Ley 1152/2007. Consulte CONPES 3558/2008. Estrategias 
para fortalecer las convocatorias para el Desarrollo Rural. Se declaró INEXEQUIBLE la Ley 1152/2007. Sentencia C-
175/09. Magistrado Ponente Luis Ernesto Vargas Silva.  
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mencionados anteriormente: riesgo absoluto, información imperfecta, y elevados costos 
de transacción. 
Los pequeños y medianos productores, enfrentan agudos problemas cuando tienen que 
acceder a los servicios financieros formales en comparación con sus colegas urbanos. 
Dado que el 25% de la población de la región reside en zonas rurales y un 54% de los 
hogares rurales son pobres, las consecuencias sociales y económicas de la dualidad 
urbano-rural del mercado financiero no son triviales: un crecimiento económico restringido 
y un limitado potencial para reducir la pobreza. Las razones del deficiente funcionamiento 
de los mercados financieros rurales pueden atribuirse a tres problemas: información 
asimétrica, altos niveles de riesgo de producción y precios, y elevados costos de 
transición. La estrategia será resolver estos problemas de manera que pueda llevarse a 
cabo una intermediación rentable y orientada hacia el mercado. Se recomiendan acciones 
en tres grandes áreas: (i) creación de un entorno favorable de política; (ii) desarrollo de 
una capacidad institucional para la atención a usuarios directos; y (iii) promoción de otros 
servicios financieros e innovación. Además, debería promoverse la consolidación de las 
instituciones intermediarias. Dado que ningún tipo o tecnología de prestación de servicios 
institucional ha demostrado ser dominante, a excepción de los bancos estatales de 
desarrollo agrícola que en general acumularon una experiencia insatisfactoria, se sugiere 
una amplia variedad de acciones de carácter experimental. En el caso de las instituciones 
financieras estatales, dado su accidentado pasado, no se recomienda la opción de 
reformarlas como instituciones primer nivel. El respaldo de estas instituciones, por 
ejemplo el Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario FINAGRO64, debería 
basarse en su conversión en entidades de segundo piso u orientarse hacia un 
funcionamiento que concuerde con los criterios de mercado. El proceso será largo y 
requerirá una inversión sostenida de recursos. Por último, el Gobierno debería ayudar a 
los intermediarios financieros a incorporar nuevos servicios financieros y productos tales 
como ahorros y seguros si así lo permiten la madurez institucional, la capacidad de 
supervisión regulatoria y el entorno jurídico.  
En el diseño de una política de financiamiento rural, el Gobierno debería adaptar las 
intervenciones de acuerdo con el nivel de desarrollo y el grado de compromiso existentes, 
y buscar en todo momento la conformación segura y sólida del sistema financiero 
                                                 
64 FINAGRO, fue creado por Ley 16/1990 y nació de la necesidad del sector agropecuario y rural de contar 
con un Sistema Nacional de Crédito Agropecuario y tener una entidad autónoma y especializada en el manejo 
de los recursos de crédito, dispersos en varios organismos que los asignaban como una variante 
complementaria de la política macro económica, de la Junta del Banco de la República. 
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colombiano. El Gobierno podría respaldar instituciones financieras estatales de primer 
plano (Banco Agrario de Colombia), con carácter transitorio y excepcional, cuando los 
bancos privados no estén en condiciones de brindar un respaldo adecuado a las metas 
del gobierno en materia de desarrollo rural. Deberá demostrarse que ese respaldo es 
eficaz en función de su costo y debe incluir mecanismos explícitos para el desarrollo de 
un mercado de fuentes financieras privado. Las instituciones estatales elegibles para 
ampararse en estas excepciones deberán plantear justificaciones técnicas y contar con 
una administración competente y operaciones eficientes caracterizadas por su 
transparencia. Deberán operar conforme a un plan convenido para eliminar gradualmente 
cualquier subsidio o, por lo menos, transferirlo a operaciones presupuestadas que puedan 
funcionar con bancos privados. Deberán tener auditorías regulares y transparentes y un 
historial sólido de financiación de proyectos a mediano y largo plazo. La magnitud, 
complejidad y persistencia de la pobreza rural en el país no han sido factores abordados 
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